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Madrid a 22 de diciembre de 2008

Muy Sres. Nuestros,

-

£l dia 11 de noviembre de 2008 se recibié en nuestras oficinas la solicitud de
informacion sobre cuestiones planteadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores N°
2008070768 sobre la Informacion Financiera reportada por el Grupo Montebalito. Atendiendo a
su solicitud procedimos a informar en una primera respuesta el dfa 12 de diciembre de 2008.
Posteriormente, dicha Comisién nos requirié nuevamente para algunas aclaraciones que se
detallan a continuacién.

1.- Prima_de emisién de acciones. “indicar si_dicho pasivo financiero ha sido
registrado en las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2007 y en la informacién

periédica correspondiente al ejercicio 2008.”

Con fecha 14 de diciembre de 2007 la Junta General de Accionistas autorizé la distribucion con
cargo a prima de emisién la cantidad de 0,60 euros por accién durante y a lo large del ejercicio
2008 a razdn de 0,15 euros por accidn con periodicidad trimestral, delegando en el Consejo las
fechas concretas de pago.

Con fecha 19 de septiembre de 2008 se comunicd a la Comisién, mediante Hecho Relevante,
que el Consejo de Administracién, en su reunién de 16 de julio de 2008, decidi6 mantener el
pago de la prima, pero con la posibilidad de retrasar la efectividad en el pago periédico hasta el
meomento en que la sociedad pudiera hacer mas cémodamente frente a la misma. Al mismo

-tiempo como compensacién por la demora en el pago el Consejo decidié aumentar 0,01 euros

por accion.

El Grupo Montebalito ya repartié 0,15 euros por accion el dia 4 de abril de 2008 reduciendo la
prima de emisién en 2.209.810,95 euros.

Segun la NIC 32 en su parrafo 11, 16 y 19.a indica que “un pasivo financiero es cualquier
pasivo que presenta una obligacién contractual de entregar efectivo u otro activo financiero a
otra entidad y no fuese o pudiese ser liquidado con los instrumentos de patrimonio propio del
emisor’, y que "la existencia de una restriccién, sobre la capacidad de la entidad para satisfacer
una obligacién contractual no anulara la obligacion contractual de la entidad ni el derecho
contractual del tenedor del instrumento financiero™.

El Grupo Montebalito no ha reconacido pasivo alguno ni en el ejercicio 2007 ni en el gjercicio
2008 excepto en el pago correspondiente a la fecha de 4 de abril de 2008. El efecto en Fondos
Propios y de los pasivos a corto plazo del Grupo una vez reconocida dicha devolucién de prima
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de emision se presenta en el anexo 1.a adjunto para los periodos de diciembre de 2007, marzo
2008, junio de 2008 y septiembre de 2008.

2.- Referente al punto sobre Propiedades de Inversién y Arrendamientos

2.1. y 2.2.- “Razones por las cuales la Sociedad considera que se han transferido los
riesgos y ventajas derivados de la propiedad del Complejo Balito Beach e indique si la
transacclién de venta en 2007 implicé un arrendamiento posterior™.

E! Grupo Montebalito transfirié en su dia todos los riesgos y ventajas procedentes de los
activos hoteleros de Canarias a la sociedad Portobalito, S.A. {(ahora Renta Residencial, S.A.)
con la venta de dichos inmuebles. La Gestion del negocio hotelero fue concedida por
Portobalito, S.A. a la sociedad Hoteles Balito, S.A. sociedad filial de Montebalito, S.A. a cambio
de un alquiler que asciende a 1.350.000 miles de euros anuales. Hay que comentar que dicho
contrato de arrendamiento no es simultdneo a la venta de dichos inmuebles sino que son
partes separadas y, ademas no se hizo entre la parte vendedora y la compradora. Por otra
parte no existe alguna opcion de compra por parte de Montebalito, S.A. para adquirir dichos
inmuebles. Dicho alquileres los ha registrado el Grupo en la partida de servicios exteriores.

2.2.1. Las caracteristicas del contrato de arrendamiento son las siguientes:

a.- Duracién del contrato; 4 afios hasta 31 de diciembre de 2011

b.- Rentas comprometidas: {incluyendo revisiones de IPC previstas)

2007 2008 2009 2010 2011
500.000 1.360.000 1.360.000 1.398.600 1.448.850

A partir de! ejercicio 2008 |as rentas comprometidas son as siguientes;

b.1.- Hasta un afio: 1.350.000
b.2.- Entre uno y cinco afios: 4.197.550

¢.- Compromisos:

c.1. Montebalito, S.A. se compromete a no vender su paquete accionarial de
Hoteles Balito, S.A. sin haber fijado o avalado bancariamente las rentas que faltasen por pagar
hasta la finalizacién del contrato.

c.2. Hoteles Balito, S.A. deberéd mantener en buen estado de conservacién los
activos arrendados efectuando en su caso las reposiciones de averias y desperfectos ademas
de reponer aquelics elementos del activo fijo que hayan cumplido su periodo de vida util.

¢.3.- En caso de resolucion de contrato por causa no imputable a la
arrendadora, la parte arrendataria no podré desarrollar en el términe municipa! del inmueble,
una industria de andlogas caracteristicas a la que es objeto del contrato, durante el plazo de un
afio a contar desde la fecha del desalgjo efectivo, salvo autorizacion expresa de la
arrendadora.
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2.2.2, “clasificacion de dicho arrendamiento”

El Grupc Montebalito trata a dicho arrendamiento como operativo segun NIC 17.10 ya
que:

a.- No se transfiere la propiedad del activo al arrendatanio al finalizar el plazo del
arrendamiento. .

b.- No existe opcién de comprar el activo.

c.- El plazo del arrendamiento no cubre ia mayor parte de vida dtil del inmueble.

d.- Al inicioc del arrendamiento, el valor actual de los pagos minimes por el
arrendamiento es bastante menor a la practica totalidad del valor razonable del activo objeto de
la operacion.,

E! Grupo reconoce el gasto de forma lineal a (o largo del afio con independencia del pago del
mismo.

2.2.3. "Tratamiento contable aplicado por la Sociedad para el registro del
beneficio generado con la venta”

Seguln lo establecide en la NIC 17 en su parrafo 61, si la venta con arrendamiento
posterior resultase ser un amendamiento operativo, cualquier resultado se reconocera
inmediatamente como tal.

2.3. “Justificacién del por qué la sociedad registra ingresos por arrendamientos
relacionados con dicho complejo”

Comentar que los ingresos procedentes de arrendamientos se corresponden con las rentas
obtenidas por la contratacién de habitaciones por los clientes. El Grupo Montebalito clasificod

estas rentas como rentas de patrimonio dentro de la parte inmobiliaria del Grupo.

3.- Respecto a las inmovilizaciones materiales de 10s parques fotovoltaicos.

3.1. “Justificacion de los mencionados parques fotovoltaicos como inmovilizados
materiales”

El Grupo Montebalito ha determinado que los parques fotovoltaicos tienen la
consideracion de inmovilizado material ya que se espera que dichos parques obtengan
beneficios econdmicos en el futuro derivados del mismo como es la generacién de electricidad
(NIC 18.7).

Si bien es cierto que el Grupo Montebalito construye los pargues fotovoltaicos para su posterior
venta esta se hace a través de la venta de participaciones sociales de las filiales, propietarias
de los parques, licencias y de los beneficios procedentes de la generacion de energia
fotovoltaica, por lo que consideramos que dichos activos deben estar clasificados como
inmovilizado material en dichas sociedades.
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3.2 “Informacién adicional acerca de los principios contables y criterios de valoracion
aplicados a los parques fotovoltaicos”

El coste del parque se compone de los gastos procedentes de la construccion de la
planta, obra civil, paneles, inversores, sistemas de seguridad, etc.. incluyendo los gastos
financieros hasta la puesta en marcha de la planta.

Par lo que corresponde a los ingresas estos se periodifican desde el momento que el parque
empieza a verter electricidad a la red eléctrica mediante lecturas de contadores.

La amortizacion del parque se realiza desde el momento de puesta en marcha del parque can
un periado maximo de 25 afios.

Todos los costes asociados al mantenimiento diario del elemento se registran en la cuenta de
resultados del ejercicio en que se producen.

El pericdo de venta de los parques, desde su construccion, se estima en una media de entre 4
y 6 meses periodo en el cuél dichos parques estan generando energfa y, por tanto, beneficios
para el Grupo,

El Grupo Montebalito incluye tanto los ingresos procedentes de la electricidad generada como
la venta de los activos {parques) dentro de la cifra de negocio del Grupo.

4.- Respecto al punto de Normas de Valoracién de Existencias hay que comentar
que, dentro del esquema presentado en las Cuentas Anuales del ejercicio 2007 sobre
tasaciones, no se ha especificado todos ios activos clasificados como existencias.

4.1y 4.2 “Fuentes de informacidn para las estimaciones del valor neto realizable de las
existencias y verificacién de que el valor neto realizable es superior a su coste”

Con el fin de responder a su solicitud se adjunta un esquema con las tasaciones de
dichas promociones.
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Plusvalia ¢
Parcela 38-39 {Balito)} 483.836 2.174.398 1690.762
Parcala 89-50 {Balito) 3.575.848 4.232.492 716.544
Parcoias 17 & 26, 1 a 16, 56,
94, 59 (Balito) 23.957.2N1 12.985.214 9.027.983

Terreno san Agustin (Sen

Bartolomé de Tirajane) £.000.000 8.600.003 2,600,003
Servan Beda 6.400.000 7.250.000 6850.000
lonescu . 2.025.000 3.761.000 1.736.000
Residenz 2.126.220 2,900,000 771.780
Terrencs Balio 1.338.038 e o
Sisla Paimas 5.788.369 8813829 2.825.560
San Femando 4,459,753 6.535.350 2,075 597
CHIBERTA 1y 2 1.011.856 1.451.656 440,000
CHIBERTA 3 1207 888 1.757.6688 £50.000
ARBGNNE1 748963 698863 -50.000
ARBONNE2 495,391 575.391 80.000
PORT VIEUX 1.879.637 5.079.637 3.400.000
ARCANGUES 1.049.300 1.044.130 -170
HENDAYE 763.711 783.711 v}
Eurocan 1.523.500 2.631.318 1.108.228

Como valor neto realizable se ha tomado como referencia:

1.- Precio de venta estimado: Valor de tasacién de obra terminada estimado por el
tasador.
2 .- Coste de ventas estimado: Coste de reposicion estimado hasta finalizacién de obras

Dichos valores se han tomado de tasaciones realizadas por Tinsa con fecha 17 de enero de
2008 y en el caso de promociones realizadas en Biaritz se ha hecho mediante estudio de la
firma KPMG con fecha con fecha de 28 diciembre de 2007. En ambas tasaciones se ha
utiizado el método del coste. La fecha de realizacién del estudio para evaluar el valor de
mercado de dichas existencias se corresponde con el periodo de diciembre de 2007,

Sobre los terrenos de Balito por importe de 1.336.038 no se realizé tasacién alguna aunque se
estima que el valor de tasacién esta por encima de su valer de coste por comparacién a los

terrenos que ya estan tasados y tienen la misma ubicacion,

5.- “Tratamiento contable del Fondo de comercio”

Con fecha 13 de febrero de 2007 Montebalito, S.A. compré el 15% de las participaciones de
Meridional Europa gue estaban en poder de la sociedad Metainversion, S.A. sociedad
perteneciente al grupo Cartera Meridional por importe de 6.000.000 de euros. La valoracién de
los socios externos a dicha fecha era de:
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Saldo socios extemnos 31 de diciembre de 2005 4.170
Ajuste por dividendos -150
Resultada del gjercicio 2
Saldo a 31 de diciembre de 2006 4443
Dividendo a cuenta ejercicio 2008 -150
15% plusvalias Edificio Haussman 116 %
15% plusvalfas Edificio Haussman 132 139
15% Plusvalfas Edifico Faisanderie 351
15% Impuesto diferido -108
Saldo final sacios externos a fecha de compra 4317
Valor de compra B.000 ‘
Fondo de comercio 1.683 |

La diferencia de valor entre los socios externos una vez aplicadas las plusvalias inmobiliarias y
los impuestos diferidos sobre dichos inmuebles era de 1.683 miles de euros que el Grupo
decidié deteriorarlo pasando a pérdidas dicho importe ya que dicho valor estaba por encima del
valor de las tasaciones de los inmuebles propiedad del Grupo Meridional Europa.

6.- Fechas de realizacién de los activos y pasivos

6.1. “Periodo de realizacidn de las existencias”

A continuacién se detalle una estimacién a fecha de cierre de 2007 sobre el periodo de
realizacion de existencias:

Parcala 38-39 {Ballto) 483638 482636
Parcela 83-80 (Balilo) 3515848 3515948
Parcelas 17 a 28, 1 o 18, 95, 84, 29 (Baiito) 2.957.231 3.957.2a1
Terreno san Agustin (San Bartclomé de Tirsjana) 6.000.000 6.000.060
Terreno Servan Boda 6.400.000 6.400.000
Termeno lonescu 2.025,000 2.025.000
Residenz 2128220 2128220

Terrencs Balilo 1.338.038 1.338.028
Siete Palmas 5.788.369 5.7686.369

San Feinando ' 4.450.753 2875852 1783.801
CHIBERTA 1y 2 1.011.856 1.011.656
CHIBERTA 3 1.207.6888 1.207.888
ARBONNE1 748.943 748.983
ARBONNE2 495.391 485331
PORT VIEUX 1679.637 1.679.637
ARCANGUES 1.049.300 1.049.300
HENDAYE 78371 763.711

Eurocan ] 1.523.590 1.523.590
7 e g e

heil e
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6.2 “Pasivos clasificados como no corrientes afectos a existencias con una estimacion
de realizacion inferior al afio”

Promaciones Canarias 17.250.406 ‘ 5,394 934 11.B55.472
Promocionas Biarritz 3621.374 3.621.374

(*} Las promociones de Europa del Este no tenen Endeudariento Financers

Dicho ajuste se expresa en el Balance de situacién del Anexo punto 1.A. en su punto I.

7.- “Tratamiento contable de los intereses diferidos por leasing”

El Grupc Mantebalito contabilizé el leasing reconociendo un mayor pasivo financiero
por los intereses pendientes de vencer hasta la finalizacién del ammendamiento financiero. En
este caso ha habido un emor ya que se deberia haber reducido el pasivo financiero por dichos
intereses y eliminar el activo financiero correspondiente. Dicho error se ha corregido en
todos los estados financleros presentados por €l Grupo a partir del primer semestre del
ejercicio 2008 inclusive. En dicho periodo El Grupo ha contabilizado el leasing a su coste
amortizado reduciendo dicho pasivo financiero (capital) por los reembolsos del principal, méas o
menas, segun proceda, la imputacién o amortizacion gradual acumulada, utilizando el método
de interés efectivo, de cualquier diferencia existente entre el importe inicial y el valor de
reembolso en el vencimiento, menos cualquier disminucién por deterioro del valor de
incobrabilidad.

En el anexo 1.A se expresa los ajustes realizados por el Grupo correspondiente a los periodos
de diciembre 2007 y marzo de 2008,

8.- Tratamiento de las transacciones con empresas del Grupo

En referencia a este punto comentar que el Grupo Montebalito ha procedido de la
siguiente manera:

8.1.- Transacciones gue representa inqrescs y gastes respectivamente en sociedades del
Grupo por prestacion de servicios. En este caso se procede a la eliminacién de los ingresos en

la sociedad que los produce y los gastos en la sociedad que los recibe. Si dichos gastos fueran
activados por formar parte de un proceso productivo dicho activo serla reducido por dicha
cantidad.

8.2.- Transacciones por operaciones internas de existencias v de inmovilizado. En este caso
cuando entre dos sociedades del Grupo se produce una transaccién de este tipo se elimina el

margen de beneficio. De tal forma que el valor del activo vendido sea igual al activo recibido.
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8.3.- Intereses de préstamos. Eliminacion de los intereses sobre préstamos entre sociedades
del Grupo.

En el anexo 1.B se ha procedido a eliminar, tanto de la cifra de negocios como de los costes
de venta, las operaciones de venta de activos entre sociedades del Grupo que no fueron
eliminadas en su momento y que es, exclusivamente, la realizada entre las sociedades
Rumanas Talia1 y TaliaZ por importe de 6.331.678 euros. '

En el ejercicio 2008 no existen saldos pendiente de ajustar por operaciones del Grupo que
puedan influir en \a cifra de negocios del Grupo Montebalito.

9.- Extension del periodo de los Agtivos mantenidos para [a venta

9.1. “Hechos o Circunstancias por retraso en venta”

Las circunstancias por las que la venta de dicho inmueble se ha retrasado han sido
porque el Grupo estima que el valor ofertado en estos momentos no se corresponde con el
valor razonable del inmueble considerado por la entidad.

9.2. “Acciones llevadas a cabo para responder al cambio de circunstancias™

La direccién del Grupo Montebalito sigue con un plan activo de venta consistente en
mantener el edificio en venta a través de agencias inmobiliarias de reconocido prestigio y
rebajando el precio de venta del mismo. Sin embargo, la actual situacidn financiera esta
provocando retrasos en la misma. Por otro lado, dentro del plan de negocio del Grupo se
encontraba la venta de dicho inmueble en el gjercicio 2007 y que ha permanecido a lo largo de
este ejercicio sin alcanzar acuerdo entre las partes.

Esta intencién de venta se encuadra en la estrategia aprobada en Junta General de ir
concentrando la actividad en el sector de Energlas Renovables.

10.- Cuenta de resultados consolidada de diciembre de 2007 ajustada a los
modelos establecidos en la NIC 1

Anexo 1.B
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11.- Estado de Flujos de Efectivo de diciembre de 2007

Adjunto se detalla el Estado de Flujos de Efectivo segun el formato establecido en la NIC 7

MONTEBALITC, S A Y SOCIEDADES DEPENDIENTES {GRUPG MONTEBALITQ)
Estade de Flyfos de Efectivo Consofidados et 31 de diciembre de 2007 y 2306 (Euros)

Resuttado neto del e]arclclo - 2.984. 495 15.645.045

AJustes al resultado: 81,735 (1.278.026)
Amartizacidn Inmevilizado 1.065.530 1.964.091
(+/=} Otros ajustes al resultade {netos) {1.002.803) {3.242.117)

Cambios en el capHal corriente {50.548.295) (19.687.577)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion {8.686.477) (3.275.681)

(-) Pagos de intereses (3.624.742) {2.068.428)

(+} Cobros de dividendos 1.823.812 874.687

{+) Cobros de intereses 163.444 200.670

{+) Cobros/Pagos por impuesto de beneficios (7.047.672) (1.214.762)

. (+.' ) Otros opb;qg(p‘aug‘oa)ggh actiidades de elo 7.7

¥B) Fluos de Efective te Jas act 48 de inversic - i Bu(19.7 ) 1 02)

1. Pagos por Inversiones: (78.804.995) {22.603.702)

{-) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio {6.000.000) 0

{(-) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias {72.804.895) (22.603.702)

{-) Otros activos financieros
() Otrgs aclivos

1, Cobros por desinversiones 59.100.000 13.400.000
{+) Empresa del Grupo, asociadas y unidades de negocia 800,000
{(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias £9.900.000 12,600,000

(+) Otros activos fnancieros

é Otrcg actwgz
L) Fiuos u8 Efstiun A

R0Z78"

0508 Efstive de ias Actyidades £ k0 iR 12415, 2
1. Cobros y (pagos) por Instrumentos de patrimonlo 45.018.810 L]
{+) Emisién 48.650.000 0
{-} Amortizacién
{=) Adquisicidn {3.631.180) 0

{+) Enajenacién
(+) Subvencicnes, donacicnes y legados recibidos

2, Cobros y (pagos) por Instrumentos de pasivo financlero 45.968.716 26.000.778
(+) Emisién . 75.860.692 42 064 609
{-) Develucion y amortizacién 29.091.976 16.964.031
3 Pagos syor dmdendos y remuneraclones de otros instrumentos de patrimonio (9.370. 111; 5.000.000)

ARIAGION DE EFECTIVO D EQUIVALENTES i
EFELTWO O EQU!VALENTES AL tNiCEO DEL PERIDDCO 4.373.581 "..152,554.
EFECTIVO O EQU!VALENTES AL FINAL DEL PERIODO 10.097.448% 4,373,591

12.- Informacidn adicional a las Cuentas Anuales Consolidadas

12.1.- “Costes por intereses™

El Grupo Montebalito ha capitalizado, en el ejercicio 2008, costes por intereses por
importe de 2.073 miles de euros de los que 564 miles de euros corresponden a promocidn de
viviendas vy 1.508 miles de euros corresponden a la construccién de parques fotovoltaicos. La
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tasa de capitalizacion se ha hecho individualizada por cada crédito aplicando el tipo de interés
sobre la base de capital dispuesto y por el n® de dias de cada disposicion a 1a fecha de cierre.

El Grupo Montebalito deja de capitalizar los intereses en aquellos activos en que se
suspende o interrumpen [as actividades de promocidn o inmovilizacion del activo.

La capitalizacién de los costes finaliza en el momento en que se hayan completado
todas las actividades necesarias para preparar el activo.

12.2.- "Instrumentos derivados de cobertura”

La valoracion de los derivados se ha hecho en funcion de los flujos esperados hasta el
vencimiento de la operacién en funcidn de la curva de tipos de interés. Dicho dato ha sido
facilitado por las entidades financieras con las que se& ha confratado la permuta financiera ya
que el Grupo no tiene medios para realizar dichos célculos. El valor razonable de dichas
permutas de tipos de interés es la siguiente:

B 0 ONA Q Q0 0 R O ALCGR RAZO
IRS 3.448.085 3.448.085 £.789
RS 717.507 717.507 5671
3 IRS | 5.000.000 5.000.000 -2.207
IRS | 15.000.000 15.000.000 -153.298
i RS 5.556.203 5.556.203 -103@
W% IRS 1.821.000 1.821.000 -90@
K] iRS 2.662.000 2.662.000 -12.065
BANKA RS | 3.048.800 3.048.800 -122.795
-501.263

12.3.- “Naturaleza diferencias temporarias en el Impuesto de Sociedades”

La cantidad de 19.665 miles de euros se corresponde con los beneficios obtenidos por las
sociedades civiles, Faisanderie y Hausmann, situadas en Francia que se integran como base
imponible de la sociedad matriz.

El importe de 1.025 miles de euros se corresponde con la reduccion en base imponible en la
venta de los 136 Bungalows. Al estar el bien en la sociedad un determinado periodo se le
aplica una correccion monetaria sobre la base imponible de dicha venta (beneficios) segln el n°
de afios que se ha mantenido como activo de la sociedad, de acuerdo cen lo establecido en la
normativa del impuesto.
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12.4.- Estados de cambios en el patrimonio neto

Para la realizacién de este estado se ha tenido en cuenta la aprobacién de la prima de emisién

por importe de 8.838.868 de 14 de diciembre de 2008.

Resultades
negativos Reservas en
fnversién gjercicios socicdades
Canarias anteriores | consolidadas
o pTTE . APl adndl i lo

LT YEgesini e, B :
[ Tooats Hothns:, o ak)
(2584975) 2265245

Ruserva
Capital
sacial

Ajustes
Eliminacién
reservas
consolidadas
Partabslito
Devalucitn Prima
de eMmigidn
Pago de
dividendos a
cuenta ejere 2006
Distribucién de
resultados
Dividendo a
cuenla ejercicio
2005
Ajuste
Inversiones
inmobilizrias neto
da lmpuestos
Rasultada del
ajercicio

I aL8 11208 1 B0l
Aumente do
Capital
Ingresas y gastos
reconocidos en
pafrimenic

31.861

{2.000.000)

10.397 {1.387.686) 1.920.155

(850.000)

489,769

5.000.000  45.000.000

Acciones propias
Compra
Participaciones
Maridional Europa
Devolucisn Prima

Acciones

(2.487 5581}

Accionistas
mineritarios
-

Resultadas

Devictendo

dividendlos | acuentz

(2.000 000)
(522.866)

(150.000)

15.645.045 422,204

(4.342,537)

Total
Patrimenio
Metn

31,851
(2.000.000)

{2.000.000)
o

(1.000.000)

3.137.249

15.957.249

£0.0Q0.000

¢
{2.497.561)

(4.342.637)

8 emisidn
Pagada

Aprobada
Distribucién da
resultados

A resarves
A dividendas y
alros

Ofros ajustes
Total Gastos &
Ingresos
reconocidos

- Gastos
Ampliacin de
Capital

- Vertade
acciones propias

- Resuttado del

{16.208.978)
(7.370.111)
(8.826.858)

(1.350.000}

(1 350.000)

789.603

7.745,696

2367186 741.561

147,702 {376.561)
450.353

405.000
45353

12.5.- “Método conversion moneda extranjera”

En cada fecha de balance:

{16.208.978)

(7.370.111)

{6.638.868)

o

2.000.000 {12.645.047) )
(2.000.000) (2.000.000)

{228 859}

2.984.485

2.084,848

(945.000)
45,353

2.984 495

a.- Las partidas monetarias en moneda extranjera se convertirdn utilizando el tipo de cambio de

cierre.
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b.- Las partidas no monetarias en moneda exiranjera que se valoren a términos de coste,

reconvertiran utilizando el tipo de cambio en la fecha de la transaccidn.

c.- Las partidas no monetarias en moneda extranjera que se valoren a valor razonable, se
convertiran utilizando los tipos de cambio de la fecha en que se determine este valor razonable.

Las diferencias de cambio que surjan al liquidar las partidas monetarias se reconoceran en el

resultado del gjercicio en el que se produzcan.

Las diferencias de cambio surgidas en una partida monetaria que forme parte de la inversion
neta en un negocio en el extranjero de la entidad, se reconocera en el resultado del ejercicio de
los estados financieros separados de la sociedad que informa. En los estados financieros que
contengan al negocio en el extranjero, esas diferencias de cambio se reconoceran inicialmente
como un componenteé del patrimonio neto. Y posteriormente se reconocera en el resultado

cuando se enajene.

13. Informacién a remitir en los informes del 2° y tercer trimestre

13.1.- “Naturaleza y desglose de las “Variacion de valor de los instrumentos financieros”

y “Deterioro y resultado de por enajenacion de instrumentos financieros”

a.- Resultados por enajenacion

a.1. 30 de junio de 2008

1.420.000 | #.858.206 u 0] 1.120006Q 7.367.362 8.658.206 o 0 -1.290.166
1.000.000 | 15.010.582 120.000 [ 1.132.748( 1.120.000 | 10.777.408 16.143.331 0 0 -5.362.731 |

JERK 2 400.000 | 5.485.856 0 0 400.000 | 4.664.558 § 485.658 0 0 -820.609

187.000 | 2.315.085 0 1] 187.000 2.481.579 2.315.085 ) 0 146.407

20,000 | 1.379.782 0 0 20.000 728.441 1.378.782 0 0 -850.954

4.326,307 | 27.483.007 [ 0] 1.526.307 6.851.780 9.759.353 | 2.800.000 | 17.723.654 -2.80%5.903

“ 140.000 | 4.696.072 0 v} 140.000 2.467.296 4.696.072 0 [ -2.227.451

5 £300] 1.036.410 D 0 5.300 1.899.431 1.036.410 4] 1} 862.507

-12.148.899

Existen beneficios por ventas de participacion en la venta de la sociedad SAS Meridional
Perennes de 1.600.000 euros. por lo que la cifra total de resultados por ventas es de -10.549

miles de euros.,
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a.2. 30 de septiembre de 2008

Q =t
A Q OMPR i O "
BOR 50
cOR 5 OR FRECIO CO POR RDIDA
£ 0 ", A @ Ci0 O
1.120.000 [ 8.85B.206 0 0 1.120.000 7.367.36L B8.658.296 D 4] -1.260.166
1.000.000 | 15.010.582 120.000 | 1.132.749 1.120.000 | 10.777.408 16.143.33H 0 4] -5.362.731 |
400.000 | 5.435.656 0 0|  400.000 | 4664558 5.485 656 0 0 -820.609
187.000 | 2.315.085 0 0 187.000 2.461.579 2.315.085 4] 0 146.407
20.000 | 1.379.782 0 4] 20.000 728.441 1.379.782 0 Q -650.954
REAL}/ 4.326.,307 | 27.483.007 o] aJ 1.526.307 6.551.780 §.759.353 2.800.000 | 17.723.654 -2.805.903
%&A% EungeA 140.000 | 4.696.072 o] 0 140.000 2.467.296 4.696.072 1] 0 2.227 451
%ﬁ%\lﬁt&gﬁﬁ%&?ﬁ 5300 1.036.410 0 [¢] 52300 1.898.431 1.036.410 0 1] 862,507
~12.148.899 |
Existen beneficios por ventas de participacidén de la sociedad SAS Meridional Pyrennes por
1.600 miles de euros. y por la venta de las sociedades Mater de los parques de Abendjar y
Herencia por importe de 354 miles de euros por lo que la cifra total de resultados por ventas es
de -10.185 miles de euros.
b.- Variacién de valor de los instrumentos financieros
b.1. 30 de junio de 2008
ONTEEA
I A R - 00 b
SABADELL 0 0 0,00 o 0 -359.006 350.006
%—?@3&? A STOR 0 0 0.00 0 0 -4,548,358 4.548.368
] 0 ] 0,00 0 1] -805.658 B05.656
0 0 1,00 0 0 450.644 450,644 |
0 0 0,00 o o -351.782 351.782
q 2.800.000 | 17.723.654 3,71 ] 10.388.000 -7.335.654 B37.988 -7.870.057
0 0 0,00 1] o -972.072 972.072
0 0 D00 0 o] 1.073.255 -1.073.255
10.388.000 -7.335.654 -4.873.076 -2.458.992
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Reconocid
o 240

BAD B ] 1] 0,00 '] )] -359.096 359.086
{BANCO PASTOR - 0 0 0,00 0 0 4,545,358 4.546.358
‘BANCO POPULAR. 0 g 0,00 o o -805.656 805.656

0 0 0,00 0 0 450,644 450,644
o 0 0,00 0 o .351.782 351.782
17.723.654 277|  7.756.000 -9.067.654 §37.989 -10.605.643

0 0,00 o g 072,072 g72.072

0 0,00 o o 1.073.255 -1.072.258

7.756.000 -9.967.654 4.873.076 -5.094.578

13.2.- "Variaciones del Perimetro de consolidacién en las operaciones societarias con
Metainversion, S.A. sociedad del Grupo Cartera Meridional”

13.2.1 “Descripcion de la politica de precios empleada” La valoracion de la
sociedad Meridional Pyrennes se hizo al precio medio establecido en e! informe solicitado al
efecto a la consultora KPMG con fecha 28 de diciembre de 2007. Este valor suponla, como se
ha dicho anteriormente, un beneficio para el grupo Montebalito de 1.600.000 euros.

Para la compra de fa sociedad Renovables Futura, S.L. se tom& como valor patrimonial el valor
de su capital social. La direccion de la sociedad entendié que el valor de la cartera de
proyectos compensaba la diferencio entre el Capital y los Recursos Propios de la Sociedad, el
valor de |a tesoreria

13.2.2. “Clausulas Resolutivas”
En ambas operaciones no existe clausula resolutiva alguna.

13.3.- *Saldo mantenido con Urbas. Justificacion y detalle de c6mo se ha evaluado el
deterioroo”

Con respecto a los saldos que mantiene el Grupc con ta sociedad Urbas. Dicho saldo se
corresponde con el anticipo dado a esta sociedad para la consecucion de licencias de parques
fotovoltaicos. Una vez que dichas licencias no han sido conseguidas se solicité la devolucién
de dichas cantidades mediante cuatro pagares cuyo vencimiento comprendla desde el 1 de
octubre de 2008 hasta 31 de diciembre de 2008. El primer, segundo y tercer pagaré han sido
devueltos y se han presentado al protesto. A fecha de este documento se ha constituido
hipoteca sobre tres fincas, una rustica y dos urbanas, en el termino municipal de Valdeaveruelo
{Guadalajara} sobre [a totalidad de la deuda que asciende a 1.677 miles de euros, incluido
intereses moratorios y otras costas. El valor de tasacién de dichas fincas supera con creces el
valor de la deuda.
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Por ello, consideramos que a fecha del tercer trimestre de 2008 no existia exigibilidad de las
cantidades adeudadas sino gue la misma nacié el dia 1 de octubre de 2008.

13.4.- “Explicacién de la variacién del saldo Otros gastos de Explotacion entre el primer
semestre y tercer trimestre del gjercicio 2008”

La diferencia en los saldos se ha producido por una reclasificacion de gastos. Se han
traspasado los gastos por trabajos realizados para la obra en curso o para el inmovilizado
desde gastos de explotacién a gastos por aprovisionamientos.

En particular, se han reclasificado 3,8 millones por certificaciones de obras de servicios
exteriores a trabajos realizados por otras empresas. Estos saldos se corresponden con los
costes de certificaciones de los parques de Herencia, Bargas y Abenojar.

13.5.- “Impacto en la cuenta de resultados del Grupo por la variacién en el valor
razonable de las propiedades de inversién”

La sociedad solicita una tasacion anual de todos los activos inmobiliarios, Las Ultimas
tasaciones gue ha realizado el Grupo se han realizado en el mes de enero de 2008 para la
formulacién de las cuentas anuales del gjercicio 2007.

Desde esta fecha hasta la fecha de este requerimiento la Direccidn de la sociedad estima que
las positles depreciaciones en los inmuebles de inversion no son materiales.

En relacidn con la manifestacion de nuestra fima de auditores sobre tratamiento de la
devolucion de prima de emision y sobre la venta de los inmuebles con amendamiento posterior,

ésta fue remitida el dia 12 de diciembre de 2008.

Esperando haber atendido a su solicitud, les saludo

T ARNEMeNE S ———

~ Antonio g:nzéej\l’”zfabe‘lﬁs B

Vicepresidente
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ANEXO
1.A. AJUSTES AL BALANCE

I.- DICIEMBRE DE 2007

a.- Devolucién de la prima de emision de 0,60 euros por accién por importe de 8.838.868 euros
y aumento de la partida de "Otras deudas” dentro de los pasivos corrientes por el mismo

importe.

b.- Eliminacion de los intereses diferidos del Leasing de la Caixa por importe de 2.804.212
euros. Ajuste en las partidas de Otros activos corrientes y Deudas a ¢/p y Vp con entidades de

crédito.

Corto Plazo: 320.162 euros
Largo Piazo: 2.484.050 euros

c.- Reclasificacién de deudas con entidades de crédito de Up a ¢/p por aquellos pasivos que
financian las existencias con un periode de realizacion inferior al afio. El importe del mismo es

de 5.394.934.

ACTIVO

31M12/2007

AJUSTES

31/12/2007
AJUSTADO

A) : i :

I. Inmovilizado intangibie. 0 0 0
. Inmovilizado material. 46.5619.113 46.519.113
IH. Inversiones inmobiliarias. 45.219.621 45.219.621
I¥. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. o 0
V. Inversiones financieras a largo plazo. 494122 494 122
V. Activos por impuestos diferidos. 555.060 555.060
i 14.818
5 : 73452700 0858488

I. Activos no comientes mantenidos para Ia venta. 14.597.240 14.5897.240
Il. Existencias. 44.596.551 44.596.551
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 35.076.645 35.076.645
V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corio plazo. 0 0
V. Inversiones financieras a corto plazo. 61.387.590 61.287.590
VI, Periodificaciones a corto plazo y otros actives. T.707.205| (2.804.212) 4.502.993
Vil Efectivo y otros activos liguidos equivalentes. 10.097 469 |
OTALIAGTIVO (ATB) B e | Em0s 215 | Be3astnoz)
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TRIMONIO NETO .- 3 “t | Hloc.857.65 | ¢ (8.836.868) | 1.98.018.7
A-1) Fondos propios. 106.857.656 | (8.838.868)| 98.018.788
I. Capital. 15.000.000 15.000.000
It. Prima de emisidn. 53.166.088 (8.838.868) 54.327.22Q
1. Reservas. 28.204.624 28.204.624
IV, (Acciones y participaciones en patrimonio propias), -2,497.551 -2.497.551
V. Resultados de ejercicios anteriores. o
V1. Otras aportaciones de socios. 0 0
VIl. Resultado del ejercicio. 2.984.485 2,984.495
VIil. (Dividendo a cuenta). Q0 0
IX. Otros instrumentos de patrimonio neto. [
A~4) Socios externos 0 0
JPASIVO NO ¢ iy ;
l. Provisiones a largo plazo. 2.592.264 2.592.264
II. Deudas a largo plazo. 72.149.227 (7.878.984) 54.270.243
Ill. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 0
IV. Pasivos por impuesto diferido. 3.575.388 3.575.388
1.563 0 1.563

V Periodlflcaclones & largo plazo y otros pasives no cornentes

|. Pasivos no corrientes vinculados con activos mantenidos
para la venta.

{l. Provisiones a corto plazo.

Ill. Deudas a corto plazo.

V. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo.
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar.

V1. Periodificaciones a corto plazo y ofros pasivos corrientes

I.- MARZO DE 2008

8.268.325
0
44.479.820
869
28.003.171
2.237.051

5.074.772

8.838.868

8.368.325
0
49.554.592
969
34.842.039
2,237.051

a.- Devolucién de la prima de emision de 0,60 euros por accidn por importe de 8.841.155 euros
y aumento de la partida de “Ofras deudas® dentro de los pasivos corrientes por el mismo

importe.

b.- Eliminacién de los intereses diferidos del Leasing de la Caixa por importe de 2.722.843
euros. Ajuste en las partidas de Otros activos corrientes y Deudas a c/p y I/p con entidades de

crédito.

Corte Plazo: 316,580 euros
Largo Plazo; 2.406.263 euros
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AJACTIVO NO CORRIENTE"

I. inmovilizade intangibls.

VIl. Efectivo y otros activos liguidos equivaientes.

JO° y A

PATRIMONIO NETO ¥ PASIVO

PATRIMONIO NETO
A-1} Fondos propios.
| Capital.

1i. Prima de emision.

1ll. Reservas.

V. (Acciones y participaciones en patrimonio propias}).
V, Resultados de ejercicios anteriores.

VI. Otras aportaciones de socios.

VIl. Resultado del ejercicio.

¥Il. (Dividendo a cuenta}.

1X. Otros instrumentos de patrimonio neto.

A-4) Bocios externos
s s TS
CORRIENTE

|. Provisiones a largo plazo.
1. Deudas a largo plazo.

Ill. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo.
IV. Pasivos por impuesto diferido.

o plazo ¥y otros pasives no corrienigs

|, Pasivos no corrientes vinculados con activos mantenidos
para la venta.

. Provisiones a gorto plazo.

lll. Deudas a corto plazo.

IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corio plazo.
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar.

VI. Pericdificaciones a corto plazo y otros pasivos corrientes

5.868.113

Ii. Inmovilizado material. 51.347.146 51.247.146
lil. Inversiones inmobiliarias. 46.410.658 45.410.658
V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 0 0
V. Inversiones financieras a largo plazo. 414.122 414,122
VI. Activos por impuestos diferidos. 99.98% 99.989
YIl. Ctros activos no corrientes 16.420 ___15.420

VO CORRIENTE £ 8 14,0 | 23567 45 [ E5Y #430848%02]
l. Activas no corrientes mantenidos para la venta. 14.625.762 14.625.762
il. Existencias. 43.416.229 43.416.229
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 30.332.068 30.332.068
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 1.040.685 1.040.685
V. Inversiones financieras a corio plazo. 30.556.524 30.556.524
V1. Periodificaciones a gorto plazo y otros activos. 7.832.165| (2.722.843) 5.109.322

5.868.113

31/03/2008

AJUSTES

3102/2008
AJUSTADO

) 25

98.100.019 | (8.841.155)| 80.258.864
15.000.600 15.000.000
63.166.088 | (8.841.155)| 54.324.933
31.516.507 31.516.507
-2.117.928 -2.117.928
-713.759 -713.759

0 0
-8.750.888 .B.750.889
0 0

0
0 __ 0]

| ibe 667,

2.544.183 2.544.183
82.316.637 | (2.406.263)| 79.910.374
0

2.680.447 2.680.447
1.563 1.563
037

8.289.577 8.289.577
0 0
25.198.759 (316.680)| 24882179
0 0
12.175.344(  8.841.155| 21.016.499
653.761 653.781
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‘ TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C) .- J 231.960.312 | (2.722.843) | 229.237 469

Hil.- JUNIO DE 2008

a.- Devolucién de la prima de emision de 0,45 euros por accion por importe de 6.616.420 euros
y aumento de la partida de “Otras deudas® dentro de los pasivos corrientes por el mismo
importe.

b.- Ajuste de Fondo de Comercic a Inmovilizado Material por el importe de los costes de las
licencias para la construccidn del parque de Villabrazaro por importe de 3.510.300 euros.

30/06/2008
AJUSTADC

ACTIVO 30/06/2003 AJUSTES

ol b ! A SIS .E e ] 9 *
I. Inmovilizado intangible. 3.511.356| (3.510.300) 1.058
. Inmovilizado material. 67.494.821 (3.510.300} 71.005.121
llI. Inversiones inmaobiliarias. 44.989.777 44.989.777
Iv. [nversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo, g 0
V. Inversiones financieras a largo plazo. 459.280 459,280
V1. Activos por impuestos diferidos. 157.685 157.685

0

Vil

Otros activas no corrientes
= SEIE g 3t o

A3 ¥

|. Activos no corrientes mantenidos para Ja venta. 14.597.240 14.597.240

II. Existencias. 37.771.895 37.771.895
lil. Deudores cormerciales y otras cuentas a cobrar. 30.266.586 30.266.686
IV. Inversionas en empresas del grupo y asociadas a corio plazo. 5.961.743 5.961.743
V. Inversiones financieras a corto plazo. 24.189.448 24,189.448
VI. Periodificaciones a corto plazo y otros activos. 1.219.386 1.219.386

8.754.580

VIl Efectivo y otros activos liguitdos equivalentes.

8.764.580
TR R N PR AT e o ;
TOTALACTIVO [AYB) es s .

| eanerla

) £33 57307
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£) PASIVO NO CORRIENTE
l. Provisiones a largo plazo.
Il. Deudas a largo plazo.

. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo.
I¥. Pasivas por impuesto diferido.

V. Penodlfncacmnes a largo p!azo ¥y otros Eas:vos no cor ientes

|. Pasivos no corrientes vinculados con activos mantenidos
para la venta.

Il. Provisiones a corto plazo.

iH. beudas a corto plazo.

V. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo.
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar.

A) PATRIMONIO NETO - 5.616.420) | :89.291,

A-1} Fondos propias. 95.908.217| (6.616.420) 85.291.797
|, Capital. 15.000.000 15.000.000
IIl. Prima de emision. 60.956.278 | (6.6186.420) 54.339.858
Iil. Reservas. 32.211.0989 32.211.099
IV. {Acciones y participaciones en patrimonio propias). +1.682.227 -1.682.227
V. Resuttados de ejercicios anteriores. -713.759 -713.759
V\. Otras aportaciones de socios. 0 0
VIl. Resultado del ejercicio. -9.863.173 -9.863.173
Vill. {Dividendo a cuenta). 0 0
IX, Otros instrumentos de pairimonio neto. "]

A-4} Socios externos

03 E48.556 | & _
2.609.426 2.609.426
87.723.517 87.723.517
0
2.680.447 2.680.447
533.168

8.209.926
0
24.8588.347
7.617.477
7.009.200

Vl Perlodmcacmnes & corto plazo otros pasivos corrlentes

V.- SEPTIEMBRE DE 2008

2.194.174

6.616.420

533.166

8.209.926

0
24.858.347
7.617.477
13.625.620
2.194.174

a.- Develucion de fa prima de emision de 0,46 euros por accién, una vez que el Consejo de
Administracién aprob¢ repartir 1 céntimo de euros mas a los accionistas. Disminucion de la
prima por importe de 6.754.617 euros y aumento de la partida de “Otras deudas” dentro de los

pasivos corrientes por el mismo importe.

b.- Gastos del gjercicio 2007 de ampliacion de capital, imputados en patrimonio, 1.200.000
euros disminucion de Ja prima de emision y aumento de las reservas por el mismo importe.
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A} ACTIVO NO CORRIENTE -~

{. Inmovilizado intangible.

I1. Inmovilizado material. 58.805.718 58.805.718
L. Inversiones inmobiliarias. 40.785.020 40.769.020
V. Inversiones en empresas del grupo y asocladas a largo plazo. 0 a
V.inversiones financieras a largo plazo. 460.280 460.280

1 380.296 | 1.380.293

| P

V| Acuvos Eor impuestos daiendos
4.630,087 5% 4 ea0.087

B}ACTIV S CORRIENTE

\. Activos no corrientes mantenidos para‘a venta. 14.431.070 14.431.070
Il. Existencias. 37.523.208 37.523.208
lll. Ceudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 27.114.969 27.114.969
IV, Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 5.955075 5.955.075
V. Inversiones financieras a corto plazo. 19.031.872 19.031.972
V1. Periodificacicnes a gorto plazo. 1.637.610 1.637.610
Vil. Efectivo v otras activos liquidos equivalentes. . 8.936.184 8.836.184
" ' i N 6048390 | 2.216.048.398 | 1512160483
09/20
PATR J C 5200 A ADGC
A) PATRIMONIO NETO S sl = ; : 25 531785 FeEET) FAT A48 |
A-1) Fondos proplos. 95.531.765 {6.754.617) 88.777.148
{. Capital. 15.000.000 15.006.000
. Prima de emisidn. 62.306.278 (7.954.817) 54.351.661
lli. Reservas. 29.503.780 1.200.000 30.703.780
IV. {Acciones y participaciones en patrimenio propias). (3.979.804) {3.979.804)
V. Resultados de ejercicios anteriores. (713.759) 0 {712.759)
VI, Ofras aporiaciones de socios. 0 0 0
VIi. Resultadoe del gjercicio. 6.587.958) (6.587.958)
VIl {(Clvidendo a cuenta). 0 ] 0

IX. Qtros instrumentos de patrimonio neto.
A-3) Socios externos
By PASIVO NO CORRIENTE 7

|. Provisiones a largo plazo. 2.592.264 2,532.264

Il Deudas a largo plazo, €7.962.269 67.962.263

ll. Deudas con empresas de! grupe y asociadas a largo plazo. 3.752.099 3.792.099

V. Pasivos por impuesto diferido. 2.780.583 2.780. 588
g

V. Perigdificaciones a largo plazo

| EYEASIVO CORRIENTE Si e 17 $a5612 ni"“‘
|. Pasives no corrientes vinculados con activos mantenidos

para la venta. 8.129.281 8.129.281
II. Provisiones a corto plazo. 0 ]
Iil. Deudas a corto plazo. 15.944.809 15.944.8089
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 3.708.2135 3.708.315
V, Acreedores comerciales y otras cuentaa a pagar. 14.085.864 68.754.617 20.840.481

Vi Perindificaciones a corto plazo.

TOTALPATRIMONIONETO ¥ PASIVO [ASBAC) &7
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1.B. AJUSTES A LA CUENTA DE RESULTADOS

/.- DICIEMBRE DE 2007

a.- Anulacion de [a cifra de negocio y de los costes de venta de las operaciones de venta entre
sociedades de! Grupo entre las sociedades de Talia 1 y Talia 2 por importe de §.331 878 euros

CUENTA DZ PERDIDAS ¥ GANANCIAS CORRESPONDIENTE A CONSOLIDADO 31:12:2007 AJUSTE J:.]S‘SE"?ET AJEJSTE AL 31/1212007
MOMTEBALITO FORMATO FORMATO RESULTADD  AJUSTADC

importe neto de la clfra d¢ negocios. 0] 35.089.125| 235.069.125 (6.331.678) | 28.737.447
a) Ventae. 0| 35069.125| 35.069.125| {5.331.678)| 28.737.447
De las que Ventas Brutas 83.051.424 | 83.051.424 {6.331.678) | 76.719.748

De las que Coste Patrimonial (47.982.298) | (47.982.298) (47.982.298)
Prestaciones de servicios. 0 0
Ingresos promocién inmobiliaria 16.398.546 | (18.3886.548) D 0
Ingresos por rentas de patrimonia: 4.186.631| (4.186.631) 0 0
Alguileras 2.541,106 | {2.541.106) 0 D
Apartotal 1.645.525| (1.645.525) 0 0
Resultado por venta de inmuebles de inversian 8.752.616 | (6.752.616) 0 0
Resultado por venta de aclivos destinados para la venta 4.365.086 | (4.365.086) ] 0
Otros ingresas 908.852 908.852 808.852
Coste de las ventas {12.838.736) | 12.836.735 0 1]
Yariacidn de existencias de productes tarminados y en curso de fabricacion. {12.838.735) | (12.838.735) 6.331.678 | (6.507.057)
Trabajos realizados por [a emprasa para &u activo. 0 0
Aprovisionamientos. o o
Otros ingresos de explotacion. 0 0
Gastos vinculados (2.070.673) 2.070.679 1] 0
Gastos de peraonal y otras cargas sociales (1.770.328) {1.770.328) {1.770.328)
Otros gastos de explotacién. (1.659.887) | {2.523.711) | (4.183.5988) (4.183.598)
Amertizaclén del inmevilizado, {1.065.539) {1.065.539) [1.065.639)
Tributos {453.032) 453.032 0 Q
Imputacion de subvenciones de inmovihizado no financiero y otras. 0 [1}
Excesos de provisiones. 0 0
Deterioro y resultade por enaienaciones del mmavitizado 1.680.518)
GCTABO DE EXPLOTACION {152+ 3440506174850 10011 T PRl Feo)
Ingresos financieros. 163.444 1 823.612 1.987.056 1.987.058
Gastos financieros, (3.624.742) (3.624.742) (3.624.742)
Variacidn da valor razonable an instrumentos financleros. (8.837.931) (428.502) | ({9.286.433) {9.266.433)
DHferencias de cambie. FTIT.787) {777.737) (777.797)
Rendimientos de los instrumentos financieros 1323612 | (1.823612) 0 0
Beneficio por enajenacién de instrumentos financisros (316.319) 316.219 0 a
Detericro y resultado peor enajenaciones de instrumentos financieros. (316.319) {316.219) {316.319)
Resultado por variaciones de valor de instrumentos no financieros a valor razonable J.366.247 | (3.366.24T) 0 0
Beneficio venta acciones Sociedades del Grupo 0 0
Instrumentos de cobertura (428.502) 428,502 ] 0

Deteriore Fondo de Comerclo 1 533 310 1 683 310 o {0

Impuesto sobre beneﬂctos _ $53.473 _ 553, 473
WW*WF‘ROCEQEME DE OPERACION INGADAS SB35 D1 iios ~

18 Resultado del ejercn::lo pmcedente de operaciones Interr‘umpldas neto de
impuastos.
‘RESULTADO DEL EJERGICIO 5B ST T3 0|2 a6d 997 ' R o957

SOCIOS EXTERNOS
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Explicacion de los ajustes de formato:

1.- Importe neto de cifra de negocio: se han incluido las partidas siguientes desglosando
entre importe bruto y coste de ventas

Ingreses promocién inmobiliana 16.398.546
Ingresos por rentas de patrimenio. 4.186 631
Alguileres 2.541.106
Apartotel 1.645.525
Resgultado por venta de inmuebles de inversidn £.752616

| Resultado por venta de actives destinados para la venta 4.365.086
Resultade por variaciones de vaior de instrumentos no financieros a valor razanable 3.366.247
35.069.125

2.- Otros gastos de explotacién:

Gastos vinculados {2.070.679) |
Tributos (453.032)
| {(2.523.711)

3.- Deterioro y resultado por enafenacién de inmovilizado
Se ha traspasado el deterioro del Fondo de Comercio por importe de 1.683,310 euros.
4.- Ingresos financieros

Se ha incluido |la partida de rendimiento de instrumentos financieros por importe de 1.823.612
euros.

5.- Variacion de valor de los instrumentos financieros

Se ha incluido la partida de los instrumentos de cobertura por importe de 428.502 euros.
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Comision Nacional del Mercado de Valores

C/ Miguel Angel, 10
28010 Madrid

A gt Ty 3 4L A A Sl

C.N.M.V
| REGISTRO OFICIA

adrid, a 23 de mayo d¢ 2008

Muy Sres. Nuestros.

Con fecha 22 de mayo dec 2008 se ha recibido requerimiento sobre los informes
financieros anuales individuales y consolidados del ejercicio 2007 del Grupo
Montebalito. Atendiendo a dicho requerimiento procedemos a dar respuestas al mismo
y adjuntamos, a su vez, la Declaraciéon de Responsabilidad de los Administradores y la
manifestacion expresa de los auditores reclamada cn el punto 3.2.

Punto 1.- “Informacion de la evaluacion de los objetivos, politicas y procesos que
sigue el Grupo para gestionar el capital segun establece el parrafo 124 de la NI1C 17

Haciendo mencion a la nota 31 de nucstras Cuentas Anuales completamos lo siguiente:

Ia estructura de capital del Grupo incluye, deuda, que estd a su vez constituida por los
préstamos vy facilidades crediticias detalladas en la nota 20 de nuestras Cucntas

Anuales, caja y activos, liquidos y fondos propios, que incluye capital, reservas
beneficios no distribuidos segin se comenta en las notas 14, 15 y 16 respectivamente.

El objetivo del Grupo es conseguir no sobrepasar el 55% en el ratio Endeudamiento
Financiero Neto/Fondos Propios. Actualmente dicho ratio esta en torno 90% de los que

un 30% de dicho endeudamiento corresponde a los préstamos promotor de los parques
fotovoltaicos (dicha deuda se cancela con la venta de los mismos). Respecto al ratio
Endeudamiento financiero/GAYV (incluidas plusvalias no reflejadas en Balance) es de un

48,26%.
El Grupo estd expuesto a determinados riesgos, definidos en la nota 31, que gestiona
mediante la aplicacion de sistemas de identificacion, medicion, limitacion de

concentracion y supervision de los mismos.

Los principios basicos definidos por el Grupo en el establecimiento de su politica de
oestion de los riesgos mas significativos son los siguientes:

1.- Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo.
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2.- Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su
predisposicidn al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

3.- Los negocios y drcas corporativas establecen los controles de gestién de riesgos
necesarios para asegurar que las transacciones cn los mercados se realizan de acuerdo
con las politicas, normas y procedimientos del Grupo.

Puntos 2.- Desgloses informativos solicitados por la NIIF 7 “instrumentos

financieros: Informacion a revelar” y al “analisis de sensibilidad” para cada tipo de
riesgo de mercado comentar que referente a:

Riesgo de Tipos de Interés

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la
deuda, se realizan operaciones de cobertura mediante la contratacidn de dertvados que
mitiguen estos ricgos. En la nota 23 se desglosan los contratos de cobertura de tipos de
interés del Grupo.

La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2007 diferenciando entre riesgo
referenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés
variable, es la sigulente:

Euros (%)

311212007 31/12/2008
A tipo de interes fijo o protegido o ~ 44.636.755 37.634.475,65
A tipo de interés variable o | 79.859.353 28.344.016,71
Endeudamiento - 124.496.108 05.978.492 |
% Tipo fijo/Total Deuda T 35,85% . 3921%

() Deuda a valor nominal

Teniendo en cucnta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31
de diciembre de 2007 v la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la
misma fecha, una subida de la curva dec tipos de interés del 1% tendria un 1mpacto
negalivo en cuenta de resultados de 753 miles de euros. Por ¢l contrario un descenso de
la curva de tipos de interés del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados

de 737 miles de euros.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacion del tipo de interes en
un 1%, antes de impucstos, v sin considerar los instrumentos derivados contratados por

el Grupo, seria de un 1mporte aproximado de 1.160 miles de euros.

Riesgo de Liquidez

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién de facilidades
crediticias comprometidas en inversiones financieras temporales por importe suficiente
para soportar las necesidades previstas por un periodo que esté¢ en funcion de la
situacién y expectativas de los mercados de deuda de capitales.
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Al 31 de diciembre de 2007, El Grupo dispone de efectivo y otros activos liquidos
equivalentes por importe de 71.485 miles de euros (efectivo mas inversiones {inancieras
a corto plazo) y el importe de activos corrientes nctos consolidados es positivo en
92.372 miles de euros. Asimismo, el endeudamiento bancario total, que ascicnde a
124.495 miles de euros, 34.204 miles de curos tienen garantia hipotecaria, 43.713 estan
garantizados con la cartera de valores y 46.578 miles de euros son préstamos promotor
(incluido Project Finance de los parques fotovoltaicos) con garantia pcrsonal.

El importe de las lineas de crédito y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de
2007 asciende a 20.062 mules de euros.

Las necesidades de financiacion previstas para el ejercicio 2008 vy, sobre todo, en la
inversion de parques fotovoltaicos previstos para el 2008 se encuentran suticicntcmente
cubiertas con lineas de crédito, los préstamos promotores y otras vias de financiacion no
utilizadas por el Grupo al 31 de diciembre de 2007. Uno de los objetivos que el Grupo
tiene es deshacerse de aquellos inmobiliarios que no forman partc del proyecto
fotovoltaico, de csta mancra ¢sta scria otra de las formas para conseguir liqudcez y
poder financiar dichos proyectos.

En este sentido, a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales los principales

riesgos de liquidez potenciales estan relacionados con la capacidad del Grupo para
llevar a cabo las desinversiones previstas, y el mantenimiento de financiacion a corto

plazo.

Riesgo de crédito

Fl Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus
clicntes de promociones y otros negocios inmobiliarios estad garantizado por el bien
transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracidon del riesgo de
clientes no c¢s rclevante en cl ejercicio 2007 vy, practicamente, todos los contratos
contemplan el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, practicamente, no se han concedido
aplazamiento en los pagos excepto en la venta de los situados en Canarias.

El retraimiento de la demanda de¢ viviendas unido al exceso de oferta y en especial a la
crisis [inanciera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento de las condiciones
de las de financiacion y unas mayores restricciones de acceso a la misma, han

provocado problemas financieros a una gran parte de las empresas del sector, que
previsiblemente continuaran durante el ejercicio 2008. El Grupo Montebalito entiende

que su relativa menor exposicion al producto residencial, la calidad de sus inversiones y
el tipo de inversiones a realizar sobre todo en las inversiones en energias renovables
permitiran financiar adecuadamente sus operaciones en el ejercicio 2008.
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Riesgo de tipo de cambio

Las mversiones realizadas en Rumania, pais fuera de la zona euro, han tenido como
consecuencla unas variaciones de tipo de cambio en la cuenta de resultados de 0,7
nmullones de euros.

/1 Grupo Montebalito no tiene cubierto este tipo de riesgos.

Riesgo de cambios de tarifa cn la produccién de energia eléctrica

I{] cambio en la legislacion sobre tarifas en la produccion de energias renovables, que se
producird a pocos meses desde la fecha de este documento, probablemente provocara
una reduccion de la prima superior a la que inicialmentc estaba prevista, por lo que la
rentabilidad de los parques fotovoltaicos se verd afectada a la baja. El Grupo
Montebalito, para paliar esta incertidumbre, espera a que la legislacion cambie para
proceder a realizar nuevas inversiones y asegurar asi la rentabilidad.

Riesgo volatilidad valores de negociacion

Las variaciones de valor de los activos para negociacion, en poder del Grupo pueden
afectar a la tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. Debido a la
actual crisis bursatil el Grupo se ha visto bastante afectado por el volumen de activos

que mantenia en su poder afectando de manera negativa a su tesoreria ya que el Grupo
no estaba cubierto sobre este tipo de Riesgos. El Grupo ha tomado la decision de

deshacerse de este tipo de activos y concentrarse cn la actividad real del Grupo ain a
costa de perder liquidez ya que se cspera que esta situacion no vaya a cambaar.

Punto 3.- “Fl informe de gestion no incluye la informacion requerida por el
articulo 116 bis de Ia Ley del Mercado de Valores, introducido por el articulo 14 de
la Ley 6/2007, de 12 de abril comentamos lo siguiente:

a) Con fecha 9 de marzo de 2007 se procedio a elevar a publico acuerdo del
Consejo de Administracion mediante el cual se aprobaba una nueva ampliacion
del capital social de la Sociedad por importe de 5.000.000 de euros, pasando asi
a tener 15.000.000 de acciones de un euro de valor nominal cada una, siendo
todas ellas de la misma clase y con iguales derechos politicos y econdmicos.

b) No existen restricciones a la transmisibilidad de los valores.

c) Nombre o denominacién social del accionista mayoritario: “CARTERA
MERIDIONAL, S A.7

Niumero de acciones: 8.504.000

- directas, 7.771.000
- indirectas, 733.000, distribuidas entre las siguientes filiales:

l. Gestion de Negocios Argos, 407.000
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2. Metainversion, 230.000

3. La Carolina Real Estate, 10.000
4. Metaexpansion 1, 30.000

5. Metaexpansion 2, 20.000

6. Metaexpansion 3, 20.000

7. Metaexpansion 4, 16.000

Participacion total sobre el capital social: 56,69 %

Al cierre del ejercicio no existia ninguna limitacion, legal o estatutaria, al
ejerciclo de los derechos politicos de las acciones emitidas.

No hay constancia de la existencia de ning(n tipo de pacto parasocial entre los
accionistas de la Sociedad.

Seran llevados a cabo por la Junta General o por el propio Consejo, asi como por
cooptacion, siempre de acuerdo con las previsiones contenidas en los Estatutos
Sociales y en la Ley de Sociedades Andnimas.

En cualquier caso todo nombramiento de nuevo Consejero estara precedido por
la consiguiente propuesta hecha por la Comision de Nombramientos vy
Retribuciones.

Asimismo, corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones

informar de las reelecciones de los miembros del Consejo, procurando que los
Consejeros Externos no permanezcan como miembros de las mismas

Comisiones del Consejo.

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones hechas por la Comision de
Nombramientos v Retribuciones, tendra que motivar las razones de su proceder
y dejar constancia de las mismas mediante Acta.

En todo caso habra que estar a lo que dispone el Reglamento del Conscjo dc
Administracion en relacidon con la eleccion y nombramiento de los micmbros
integrantes del mismo.

Se encuentran dclegados todos los poderes menos los indelegables en el
Vicepresidente de Montebalito, S.A., Don Antonio Gonzalez Cabellos.

Operaciones Relevantes con Accionistas Significativos

Con fecha 30 de julio de 2007 se formalizé contrato privado mediante el cual se
ejercitaba por parte de “Portobalito, S.A.”, sociedad que pertenece al 100 % a
“Metaiaversion, S.A.” acclonista significativa de Montebalito, una opcion de
compra sobre una finca propiedad de Montebalito, S.A., por un importe total de
13.600.000 € suscrita el 28 de diciembre de 2006 y elevada a IIscritura Publica
el 28 de diciembre de 2007.
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Operaciones Relevantes con Administradores o Directivos

A lo largo del ejercicio 2007 no se han llevado a cabo operaciones relevantes de
caracter personal con los Administradores o Directivos.

Opcraciones Relevantes con otras Sociedades Vinculadas

Con fecha 13 de febrero de 2007 Montebalito, S.A. adquirié el 15% de la
sociedad Meridional Europa, S.L. por importe de 6.000.000 euros a la sociedad
Metainversion, S.A. (sociedad del Grupo Cartera Meridional). La sociedad
Montebalito, S.A. participa, por tanto, en un 100% en Meridional Europa, S.1..

El dia 16 de octubre de 2007 se amplié capital en la sociedad Meridional
Furopa, S.L. por importe de 10.000.000 de euros. Dicha amplhacion de capital
fuc suscrita, totalmente, por Montebalito, S.A. El Capital Social de Meridional
Europa, S.1.. se situa en 20.000.000 de euros. El porcentajc de participacion en
dicha sociedad es del 100%.

El 31 de octubre de 2007 se procede a realizar ampliacion de capital en la
sociedad Montebalito German Fund GMBH, via cancelacion préstamos, por
importe de 11.000.000 curos. Tras la ampliacidn, la sociedad tiene un Capital
Social de 12.000.000 euros. En dicha ampliacion de capital, Montebalito, S.A.
aporto 4.000.000 de euros, con un porcentaje de participacion del 41,66%, y
Meridional Europa, S.L. aport6d 7.000.000 de euros, quedando con un porcentaje
de participacion del 58,34%, por lo que la participacion, directa e indirecta, es
del 100%.

i) Solo existe una clausula de prevision de indemnizacion suscrita entre la
dociedad y el Alto Directivo Don Juan Arcadio Hernandez, en la que se dispone
lo s1guiente:

“Establecido en el anexo al contrato de trabajo, firmado en agosto del 20006: En
el supuesio de extincion de este contrato por voluntad del empresario, o en el
despido declarado improcedente, la empresa deberd indemnizar al directivo con
la suma de quince (15) dias de salario fijo bruto por aiio trabajado.”

Punto 4.- “Politicas contables, Cambio en las Estimaciones contables y Errores”

El Grupo determind que como se produjo un cambio cn los critcrios contables de los
inmuebles de inversion en el ejercicio 2007 la variacion producida en el ejercicio 2007
iria a resultados y la variacion producida en los ejercicios anteriores al 2007 iria contra
patrimonio, en la partida dc¢ rescrvas, al aplicar retroactivamente dicho cambio de
valoracion en e¢jercicios cerrados. De todos modos, el Grupo ha determinado que la
parte incorporada en resultados en el ejercicio 2006, neto de su efecto fiscal, no es
relevante ya que las principales plusvalias de los inmuebles de inversion reconocidas,
anterior al 2007, correspondian al ejercicio 20035.
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Dicho cambio en la politica contable hubiera tenido un impacto e¢n resultados en cl
ejercicio 2006, neto de su efecto fiscal, de 527 miles de euros por lo que el resultado
después de impuestos pasaria de 15.967 miles de euros a 16.494 miles de euros lo que
supone un incremento del 3% aproximadamente.

Punto 5.- “IPP segundo semestre de 2007 los cambios habidos en los Balances y
Cuenta de Resultados de los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2007 y 2006 se
reportaron a la CNMYV, via telematica, el dia 19 de mayo de 2008 fuera del plazo
establecido por dicha comision de diez dias. El Grupo tomara en consideracion dicho
plazo para posteriores cambios de tal manera que cumpla con dichos requisitos.
Montebalito, S.A. considerd que los cambios no eran relevantes como para poder influir
en la decision de los inversores.

Esperando que todo lo expuesto anteriormente les sea de su total satisfaccion, les saluda

Atentamentes

Antonio GonZzalez-Cabetlos
Vicepresidente de Montebalito, S.A.

Domicilio Social; ¢ General Vives, 23/25 - 35007 Las Palmas de Gran Canaria Tel. 928.22.71.82 /1 80.70 Fax 928.26.66.22
Domicilio Madrid: ¢/ Marqués de Salamanca, 10, 5° - 28006 MADRID Tel. 91.781.61.57 Fax 91.781.71.18




Comision Nacional

del Mercado de Valores
REGISTRO DE ENTRADA

N® 20018052923 20/05/2008 17:17

LB LG

Comision Nacional del Mercado de Valores
Miguel Angel 11, primera planta
28010 Madrid

Madrid, a 20 de mayo de 2008

Muy sefiores nuestros:

Adjunto les acompafio Balance y Estado de Flujos de Efectivo sustitutivo de las Cuentas
Anuales del Grupo Montebalito del ejercicio 2007, motivado por los siguientes Aspectos:

Balance

1.- Ha habido un error de sumas en la parte de patrimonio neto del ejercicio 2006 dénde las
reservas de la sociedad dominante ascienden a 14.250.852 euros. Antes el importe era de
14.070.852 euros. Por ello, el total patrimonio neto asciende a 06.869.328 euros, antes era de
66.689.329 euros.

2.- La suma del total activos corrientes es de 158.864.460 euros Y no de 160.641.088 euros.

Estado de Flujos de Efectivo

Por error, en el enunciado se ha escrito “Estado de Flujos de Efectivo Consolidados al 31 de
diciembre de 2006 y 2005" cuando en realidad es “Estado de Flujos de Efectivo Consolidados
al 31 de diciembre de 2007 y 2006".

s por ello, que les solicito cambien dichas hojas por las que le presento en este documento. Y
para que surta efecto, firmo la presente:

H-"I

i
i
B

.‘:l.-

sy,

R
R
Gustavo Puceiro LLovo
wecretano del Consejo de Montebalito, S.A.
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ACTIVO NO CORRIENTE:

{ PATRIMONIO NETQ;
| C-apital 16 15.000.000 10.000.000
[nmovilizado material 8 46.512.113 565,983 | Prima do emision 16 63.166.088 | 26.886.199
nmuebles de Inversion 9 45.219.621 | 39.025.790 | Resarvas de la Sociedad Dominante 16 ‘ 25752291 | 14.250.852
nversiones Financieras a |
Largo Plazo 14 494 122 494 122 Reserva Legal 2000000 1.210,397
Aclivos por impuastos \
diferidos 21 556.060 155,379 Reserva [nversion en Canarias 11.947.374 4,200,678
Activos financieros no ! |
corrientes 14.818 14.818 Qfras Reservas 11.805.017 8839.777
Total activos no |
corrientes 92.803.734 | 40.256.092 | Acciones propias 17 (2.497.551) ‘
Reservas en sociedades consolidadas 16 | 2.452.233 2,087,232
| | Dividendo a cuenta (2.000,000)
Beneficio consolidado del gjercicio - 2.884.495 1 15.645.045
Total patrimonio neto atribuible a la |
| ' Sociedad Dominante 106.857. 656 66.869.328
Intereses minoritarios | I 18 l ‘ 4.342.537
| Total patrimonio neto | . l ‘ 106.857.656 | 71.211.865
PASIVO NO CORRIENTE: I
| Deudas con entidades de crédito 20 53.629 521 | 29.656.687
Instrumentos financieros derivados 23 I 501.263 72.761
| Acreedores por arrendamiento financiero | 20 8.013.443
Otros pasivos financieros 21 1,563 501.563
| . .
Pasivos por impuestos diferidos 21 3.575.368 8.749.274
Provisiones 19 2,692 264 1.417.948
| Total pasivo no corriente 78.318.442 40.393.233
ACTIVOS CORRIENTES PASIVO CORRIENTE:
Existencias 11 44.596,551 | 32.638.201 | Deudas con entidades de crédito 20 43.907 087 | 31.666.648
Deudoras comerciales y Acreedores por arrendamientos
:::tras_ C:uer‘ut{as a Gobrar 12 17,337,156 | 10.735.021 | financierns 20 572733
Adrministraciones Publicas Acreedores comerciales v alras cuentas
deudoras 24 17.738.488 | 1.530.2/75 | a pagar 22 16,256,137 2.158.833
Ofros aclives financiergs |
cortientes 13 7.707.205 439.409 | Pasives con emprasas asociadas 26 969 2.088
Inversiones Financieras a
Corto Plazo 14 §1.387.590 | 40,755,931 | Administracionas Publicas Acreedoras 24 10.747.034 2.878.103
Efectivo y otros medios I
liguidos equivalentes 15 10.097.469 4.373.591 | Otros pasivos financieros 21 2.237.061 1,690,060
Total activos corrientes | 158.864.460 | 90.477.428 | Total pasivo corriente 72.721.011 1 38.395.730
ACTIVOS DESTINADOS ' | | N | |
PARA LA VENTA: { PASIVOS DESTINANDOS A LA VENTA
Actlvﬂs_nﬂ corriantes | Pasivos sobre activos destinados para la
mantenidos para la venta 10 14.597.240 | 33.645.167 | venta 20 | 8368325 14.372.880
Total activos destinados Total pasivos destinados para la
para |3 venta 14 297, 240 | 33 645 15? | venta | B 363 325 14 372 BED
TR ' ﬂt.'ti.'. .' =iy om B ey e g B T O o i i ok

( ) Lms estadma ﬁnancierc:s del EJE-FEICID EDDS han srdc:u dethadﬂa = efectms de t:mmparar:mn Con el EJerr:lr:m EDDT ya que se ha cambmdm el
criterio de valoracion de los inmuebles de inversion
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FILucrs. de Efect:m de las a::twldades de Operacion

Resultado neto del ejercicio 2.984.495

Ajustes al resultado: 61.735
Minaoritarios
Amortizaciones 1.065.539
Provisiones (360.815)
Correccion valorativa fondo de comercio 1.657.463
Plusvalias/Minusvalias inversiones financieras a corto plazo 8.847.301
Ajuste de Valor de Inmuebles de inversion (3.366.247)
AJustes de valor derivados de cobertura A428.502
mpuestos difertdos, neto 3.408.816
Resultado financiero neto 1.964.574
iferencias de cambio f7.797
Beneficios por enajenacion de activos/existencias (14.677.513)

- Resultado por ventas cartera negociacion, nato 316.319

Cambio en capital de trabajo (excluyendo los efectos de
la combipacidn de negocios)

Existencias

Deudores comerciales y otras Cuentas a Cobrar
Inversiones financieras a CP neto

Otros aclivies
Administracionas publicas deudoras

(57.597.086)
(23.423.418)
(6.502.135)
(29.478.960)
(4,436.596)
(16.203,214)

Adm. FPablicas, acreedoras 9.404 062
Acreedores com. a CP y otras cuentas a pagar 13.097.304
Otros Pasivos financieros 45,591
Otros pagos/cobros de explotacion (1.119)

(54.550.856)
(44.264.746)
(28.540.249)

Efectivo generadd por las operaciones
Inversion en inmovilizado materizal
Inversion en Inmuebles de inversian

Adquisicion de dependignte (6.000,000)
Otros activos no corrientes

Intereses cobrados 163.444
Dividendos cobrados 1.828.612
Ventas de activos inmobiliarios 59.100,000

Venta de inmovilizado financiero
Otros movimientos de activo/pasivo no corriente

Flujos de efectivo generado por las actividades de inversion (17.717.939)

Davolucién prima de emision (7.370.111)
Gastos Ampliacion Capital (1.350.000)
Dividendos pagados (2.000,000)
Ampliacion Capital 50.000,000
Otros
Compra acciones propias (3.831.180)
Flujo de financiacion propia 35.648.699
Intereses pagados (3.624.742)
Endeudamiento bancario, neto (aumento) 45.968.716
Ofras cuentas a pagar a largo plazo (aumento/disminucian)
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento 42.343.973
Flujo de financiacién 77.992.672
VARIACION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 5.723.877
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15.645.045
(1.278.025)
322.204

1.964.091
(465.,902)

1.413.379

5.983

(1.148.877)
1.893.070

(4.763.491)
(499.488)

(21.490.089)
(11.979.279)
(4.191.883)
(1.615.125)
(141.464)
(172.913)
£36.906
(5.448.643)
1,690,060

- (167.748)
(7.123.069)
(116.744)
(22.486.958)

.1

200,670
874.687
12,600,000

300,000

(8.128.344)
(2.000.000)

(2.000.000)
(1.000.000)

(5.000.000)
(2.968.428)
26,000.778

440.000
23.472.350
18.472.350

3.220.937




